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10 松山大学論集 第25巻 第2号
Ｂ3／2倍 3／4倍
Ａ
2倍 確率 1／6 確率 1／3
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アサヒグループ HD 0．457837 5
伊予銀行 0．425535 6
小林製薬 0．390866 7

















三菱ケミカル HD －0．02269 25
















































リターン リスク SR 組み入れ比率
サイボウズ 0．016741 0．029809 0．556492 0．322246
ルネサスエレクトロニクス 0．0117 0．046447 0．248624 0．24149
ピーエスシー －0．00262 0．100658 －0．0275 0．228945
セーラー広告 －0．00193 0．04758 －0．04385 0．115736
富士紡 HD 0．075007 0．201359 0．371749 0．076706

















































































































サイボウズ ルネサス 富士紡 味の素 ピーエス セーラー 花王 大王製紙
サイボウズ 1 －0．04683 －0．03768 0．033534－0．42609 0．509475 0．625168 0．646554
ルネサスエレ
クトロニクス －0．04683 1 0．322683－0．0117 －0．58683 －0．28312 －0．21538 －0．10925
富士紡ＨＤ －0．03768 0．322683 1 －0．27885 －0．73029 －0．15097 0．33194 －0．19175
味の素 0．033534－0．0117 －0．27885 1 0．237359 0．149713 0．331444 0．034875
ピーエスシー －0．42609 －0．58683 －0．73029 0．237359 1 －0．21851 －0．33532 －0．10916
セーラー広告 0．509475－0．28312 －0．15097 0．149713－0．21851 1 0．385009 0．62877
花王 0．625168－0．21538 0．33194 0．331444－0．33532 0．385009 1 0．283618





























































































































































10）この定理は Tobin, J.“Liquidity Preference as Behavior toward Risk,”Review of Economic
Studies, vol.25（1958）において示された。
11）ポートフォリオ理論全般については，S. A. Ross / R. W. Westerfield / J. F. Jaffe『コーポレ
ートファイナンスの原理』第9版，大野薫訳（金融財政事情研究会，2012）が分かり易い。
12）株価情報データの入手先は Yahoo !ファイナンス〈http://finance.yahoo.co.jp/〉，（参照2012－
12－21）。
13）以下，本稿では基本的に銘柄名から株式会社を省略する。
14）この数値はここで設定している分析対象と同一の期間における新発10年債の年利の平
均値を月利，更に週間にまで換算し直したものである。データの入手先に関しては，長期
金利の動き「国債と財投金利の動き」〈http://www31.ocn.ne.jp/~j_saijo/zaito/zaito.htm〉，（参
照2012－12－21）。
15）このことがセーラー広告のポートフォリオ組み入れ比率がピーエスシーのそれの約半分
に止まっている原因と思われる。
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